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Mymetal:铝产业链运行现状及后市展望
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① 电解铝库存开始累积，价格高位震荡
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伦铝迅速修复，远月进口窗口关闭

Ø 随着国内外电解铝需求逐渐转暖，供应端成为沪伦

铝价差的主要变量，价差波动率增强

Ø 由于内盘维持back结构，远月进口窗口已关闭，价

格风险难以控制

Ø 进口铝锭已陆续到港并在国内市场流通，对于国内

铝锭的绝对替代作用将逐步显现

2017-2020年AOO铝锭现货进口盈亏

数据来源：我的有色网 
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中国电解铝产量持续增加

2018-2020年国内电解铝月度产量及产能利用率（万吨） 2018-2020年国内电解铝产能情况（万吨）

据我的有色网统计，2020年6月中国电解铝产量301.52万吨，同比减少0.51%，环比减少2.79%；6月份中国电

解铝运行产能3675.2万吨，环比增加0.46%；6月中国电解铝日均产量为10.05万吨。随着铝价大幅上涨，电解铝

厂利润得到有效修复，前期检修复产以及新增投产产能进度加快，使得电解铝运行产能及产量较上月出现明显增加。
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         据我的有色网调研，2019年末，中国铝水比例为维持在73.08%，铸锭量相比2018年略有增加。进入2020年以来，一月受加工厂停产放

假因素影响，铝水比例仅61%，二月受疫情影响，加工厂复工推迟，铝水比例仅50%，同比下滑19.5%；4月受铝棒及铝杆开工率增加影响，

电解铝铝水比例回升明显，铝水比例为73%。5月铝水比例继续回升，达到75%。截止6月底铝水比例达到73%，依旧处于同期高位。

数据来源：我的有色网 
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电解铝行业利润扭亏为盈

2018-2020年中国电解铝完全成本利润走势图

一季度，受疫情影响，铝价大幅下跌。电解铝利润被迫收到压缩，行业亏损明显。4月以来，由于原料端成本线下移及铝价触

底反弹，电解铝厂利润迅速修复，目前盈利状况较为可观，目前仍需持续关注库存拐点及海外复工情况，在电解铝成本运行较为

平稳的情况下，价格仍将成为行业利润的决定性因素。
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3月触及现金成本，铝厂开始减产

2020年3月国内电解铝行业成本曲线（完全成本）

以完全成本计，中国电解铝行业 3月平均完全成本 12762 元/吨，行

业平均亏损 477元 /吨，亏损比例 达48%。且部分企业已出现现金成本

亏损，在此背景下，部分电解铝企业开始减产停产。据我的有色网统计，

2020年3月-5月电解铝企业停减产总涉及产能91.5万吨。

3月电解铝完全成本12762元/吨

3月电解铝现货均价12285元/吨

企业 2020年3月 2020年4月 2020年5月 说明
重庆天泰 -0.5 -9.5 4月检修，5

月雷击停产

国丰实业 -8 变压器短路
故障

重庆旗能 -3 检修

宁创新材料 -1.2 -1 检修

云铝 -15 检修

四川启明星 -0.8 检修

双元铝业 -3 检修

东兴铝业 -12 检修

朔州能源 -2 -1 检修

山西新材料 -4 -3 减产

营口鑫泰 -23 减产

万基铝业 -1.5 检修

来宾银海 -3 检修

合计 -36.2 -45.8 -9.5

2020年中国电解铝企业停产减产情况汇总

数据来源：我的有色网 

数据来源：我的有色网 
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6月电解铝行业基本已全部盈利

2020年6月国内电解铝行业成本曲线（完全成本）

以完全成本计，中国电解铝行业 6 月平均完全成本 12241 元/吨，平均盈利 1570元 /吨。以即时成本计，行业平均盈利3289

元/吨，行业利润十分可观。4月以来，由于原料端成本线下移及铝价触底反弹，电解铝厂利润迅速修复，目前盈利状况较为可观，

目前仍需持续关注库存拐点及海外复工情况，在电解铝成本运行较为平稳的情况下，价格仍将成为行业利润的决定性因素。
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电解铝新投进度先推迟后加速

企业 2020
年1月

2020年
2月

2020
年3月

2020
年4月

2020
年5月

2020年
6月

说明

广元林丰 5 4 8.5 一期2段原计划3月底开始投产，实际推迟到5月
下旬，6月底投产完成

鹤庆溢鑫 8 3 2 8 3 二期24万吨1月初开始通电投产，到3月并未进
一步投产，剩余第四段于4月下旬通电，预计6月

中上旬完成。

云南神火 4 8 3 7 年初计划45万吨一系列3段于7月左右投产完成。
收疫情影响，二段实际于6月初才开始投产

文山铝业 3 通电时间与计划基本符合，投产进度较快

云铝海鑫 原计划5月投产实际推迟到3季度

合计 13 7 8 5 15 32.5

2020年上半年中国电解铝企业新投情况汇总

数据来源：我的有色网 
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电解铝新增产能开始加速投产

表1：2020年电解铝新增

省份 铝厂
2020
预计
新增

规划
总产
能

现有产能
（运行）

7月 8月 9月 10月 11月 12月

云南

云铝海鑫（昭通） 25 70 35 5 5 5 5 5

云铝溢鑫（鹤庆） 19 45 33

云铝文山 20 50 0 5 5

云南神火 45 90 0 7 8 7 8

魏桥 10 100 0 5 5

云南其亚 30 35 0 5 5 5 5 5 5

云铝涌鑫 0 50 30

四川
广元林丰 17 25 12.5 5 2.5

广元中孚 10 25 0

广西

百矿德保 12 38 30 6 6

百矿田林 15 38 12 5 8 2

百矿隆林 10 20 0 3 7

广西华昇 0 20 0

内蒙
古

白音华铝电 10 40 0 5 5

包头华鑫隆 10 10 0 5 5

创源 40 83 40 6 6 6 6 6 6

华云新材料 5 80 0 5

山西 山西中润 25 80 25 6 6 7

总计 278 819 192.5 27 39.5 43 35 46 39
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电解铝复产开始加速

表2：2020年电解铝复产

省份 铝厂 前期停产 总产能
现有产能
（运行）

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

新疆 新疆信发 40 180 140 8 8 8 8 8

山东 魏桥 60 640 580 5 5

河南
豫港龙泉 3 60 57 3

万基铝业 5 60 50 5

贵州 贵州安顺 1.5 12 9 1.5

内蒙古
锦联铝材 11.5 130 100 5 6.5

固阳新恒丰 25 50 25 10 5 5 5

总计 146 1132 961 23 0 13 13 14.5 26 6.5 0 0 0 0 0

2020年预计电解铝新增产能为278万吨，复产产能为146万吨，共计424万吨，
新增产能集中在云南、内蒙古、广西等地；复产产能主要集中在山东、河南、内
蒙等地。受行业利润影响，目前新增及复产产能远不及预期。我的有色网预计，
2020年新增及复产产能实际能达到230万吨。目前云南，内蒙，新疆等地新增及
复产计划实施。

数据来源：我的有色网 



13
数据来源：我的有色网   钢联数据

电解铝库存开始累积

据我的有色网统计的16地铝锭库存情况来看，截止7月13日，全国主流地区总库存量为69.7万吨，环比上周

增加1.4万吨。由于铝价处于高位，冶炼厂利润丰厚，使得电解铝厂投、复产意愿强烈，后期供应压力逐渐

增加，而消费逐步开始减弱，预计后续库存将持续增加。

图：全国主要市场电解铝库存统计
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主流消费地库存天数与铝锭现货价格呈强负相关性

图：主流消费地库存天数

按照目前的消费及库存水平，通过拟合可以发现，主流消费地铝锭库存天数与铝锭现货价格之间仍有较强的负

相关性，市场对于库存的敏感度依旧存在，短期需持续关注社会库存累库幅度。
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电解铝厂内库存持续下降

截止7月10日，Mymetal调研全国83家

在产电解铝厂，厂内库存总计11.4万吨，较

上周减1.5万吨，较上月同期减4.3万吨。

目前电解铝厂内库存已降至低位，多数

电解铝厂仅备周转库存，预计在下游消费尚

可的情况下，电解铝厂内库存短期或难以看

到拐点。

7月3日全国电解铝厂内库存统计（万吨）

省份 5月15
日

5月22
日

5月29
日 6月5日 6月12日 6月19

日 7月3日 7月10
日

陕西 0.3 0.3 0.3 0.2 0.15 0.2 0.2 0.2

重庆 0.8 0.6 0.6 0.4 0.1 0.2 0.2 0.2

四川 2.9 2.9 2.7 2.5 2.5 2 1.6 1.8

宁夏 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.3 0.3 0.2

甘肃 0.8 0.6 0.5 0.4 0.3 0.6 0.6 0.5

云南 1 1 0.8 0.8 0.8 0.7 0.9 0.8

辽宁 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

内蒙 8.5 7.5 6.8 5.8 5.2 4.8 3.9 3.1

青海 0.6 0.5 0.5 0.4 0.4 0.5 0.4 0.4

贵州 0.5 0.4 0.3 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3

广西 1.1 0.9 0.7 0.6 0.6 0.7 0.7 0.5

山西 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.2 0.2 0.2

河南 0.6 0.5 0.5 0.4 0.4 0.3 0.3 0.3

山东 2.2 2 1.8 1.6 1.4 1 0.9 0.7

湖北 0.8 0.8 0.8 0.8 0.5 0.2 0.2 0.2

新疆 3.5 3.2 3 2.5 2.2 2.4 2.1 1.8

福建 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

总计 24.6 22.2 20.3 17.6 15.75 14.6 12.9 11.4
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出库速度放缓，下游刚需采购

        据我的有色网统计：截止7月13日，中国主要地区电解铝出库量约12.7万吨，较上期数据减少0.3万吨，去年同期出库量为15.4万吨。分地

区来看，佛山、无锡、重庆地区出库量减少明显；上海、杭州、常州地区出库量小幅减少；巩义地区出库量有所增加；天津、沈阳地区出库量维

持平稳。

数据来源：我的有色网 数据来源：我的有色网
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数据来源：我的有色网   钢联数据

原铝替代废铝主要发生在3-5月

         随着国内疫情已受到控制，终端行业也已逐步复工复产。五月以来，废铝社会供应量已有显著回升。同时，随着铝价大幅上涨，精废差已

在逐步拉开，截止7月中旬，我的有色网统计，A00铝锭与干净割胶铝线（含税价，税点9%）的差价已扩大至800元/吨以上，且还有进一步扩大

的趋势。这使得部分加工厂已开始加大对废铝的采购力度，废铝替代原铝已逐步开始实现反哺。

数据来源：我的有色网

数据来源：我的有色网
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时间 废铝消
费

国产废
铝供应

进口废
铝供应

废铝供
应合计

原铝替代
废铝

2020年1月 46 35 6 41 5

2020年2月 31 25 5 30 1

2020年3月 46 25 7 32 14

2020年4月 48 25 7 32 16

2020年5月 54 40 10 50 4

2020年6月 52 45 10 55 0

2020年上半年原铝替代废铝量



数据来源：钢联数据
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铝棒加工费下调，铝型材开工率回落
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝棒加工费继续下降

进入7月，国内消费地区加工费仍有调价变动，部分地区价格区间震荡波动。短期来看，当前市场情绪显低迷，虽然社会仓库货源量未见有

增加，但整体货源仍显充裕，汽运仍是占比大头，而从消费端来看，需求逐步走弱，下游采购意愿弱，观望情绪浓重，同时由于自身订单

的不佳，也遏制了市场的消化速度，当地铝棒加工费或延续弱势行情。预计短期佛山市场 6063 铝棒加工费主流报价运行区间在 300-400 

元/吨。

数据来源：我的有色网 数据来源：我的有色网
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝棒产量及开工率均维持高位

据我的有色网统计，6月份中国6063铝棒产量126.8万吨，环比上涨1.56%，同比上涨18.33%。6月份运行产能1414.5万吨，环比上涨

1.6%，同比上涨7.5%.

数据来源：我的有色网 数据来源：我的有色网
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝棒出库减少 库存小幅累积

主流地区6063铝棒库存走势图

铝棒库存方面，截止7月4日，国内六地铝棒现货显性库存总量统计为7.55万吨，周度总库存比上周增加0.8万吨。从数据来看，除佛山铝棒

库存大量减少外，其他地区均是不同程度的库存增加。供给端压力越发加剧，市场需求消化进度缓慢，同时，虽然佛山地区的社会仓库现

货显性库存量下滑，但从市场来看，货源依旧充裕，汽运直发占比仍是主力。预计短期铝棒社会仓库现货显性库存总量或稳中有升。

数据来源：我的有色网

主流地区6063铝棒库存季节图
 

数据来源：我的有色网
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝型材6月份开工率下滑  排产期缩短

2018-2020年中国铝型材企业开工率

2020年6月铝型材开工率主要表现为小幅下降，6月份铝型材企业总开工率为58.26%，企业开工不及预期，环比下跌1.79个百分点，同比

增长1.89个百分点，当前消费走弱迹象明显。6月规模10万吨以上大厂订单排产期平均15-20天。规模5≤X＜10的挤压材厂排产期在5-10

天，小厂订单排产期1天左右。排产期亦有所缩短。

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018 2019 2020

数据来源：我的有色网

2016-2020年中国铝型材分规模产量 
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝型材进出口量同比均下滑明显

2015-2020年中国铝型材进口量走势图

2020年5月铝型材进口2.46千吨，同比下滑21.65%；5月铝型材出口65.65千吨，同比下滑32%。全球疫情影响逐渐显现，虽然铝型材并不

是出口导向型企业，从海关数据上显示，铝型材直接出口占比全国产能的5%-10%，铝型材出口量逐月减少，预计完全影响要持续到8月份，

这部分消费要完全转化为内需来化解此次出口危机压力也很大。

数据来源：我的有色网

2015-2020年中国铝型材出口量走势图 

数据来源：我的有色网
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数据来源：钢联数据
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铝板开工率小幅回升 但新订单后劲不足
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝板带箔6月产量及开工率小幅反弹

2015-2020年中国铝板带箔月度开工率走势图

我的有色网调查显示，2020年6月铝板带箔企业开工率为 65%，环比回升1.2个百分点。从企业规模上来看，大型企业2020年5月的开工率

为74%，环比持平；中型企业2020年5月开工率为45%，环比回升2.3个百分点；小型企业2020年5月份开工率为40%，环比回升3个百分点。

2020年6月全国铝板带箔开工率小幅回升，主要受终端消费提振，企业积极生产所致。

国内主流地区一系铝铸轧坯料加工费
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地区 牌号 规格 最低价 最高价 中间价（元/吨）

河南 1060 7*1260 500 550 520

山东 1060 7*1260 600 660 630

重庆 1060 7*1260 650 750 700

甘肃 1060 7*1260 500 600 550

浙江 1060 7*1260 800 900 850

数据来源：我的有色网
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝板带箔新订单后劲不足 排产期逐步下滑

2019-2020年铝板带箔样本企业平均排产期

我的有色网调研了近30家铝板带箔企业6月中下旬排产期变化的情况，年产能在20万吨以上的铝板带箔企业，其排产期由30-40天下浮至

25-35天；年产能在10-20万吨的铝板带箔加工企业，其排产期由20-30天下滑至15-20天；年产能在10万吨一下的铝板带箔加工企业，其

排产期由15-20天下滑至7-12天。

2019-2020年中国铝板带箔样本企业库存走势图

数据来源：我的有色网
数据来源：我的有色网
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数据来源：我的有色网   钢联数据

二季度铝板带箔出口量同比下滑明显

2018-2020年中国铝板片带出口量走势图

铝板、带、片2020年5月出口总量统计为19.22万吨，环比减少14.30%，同比减少21.62%，铝箔5月出口总量统计为9.58万吨，环比减少

11.3%，同比减少23.36%；铝板、带、片2020年5月进口总量统计为2.11万吨，同比增加6.23%，铝箔5月进口总量统计为0.64万吨，同比

增长12.28%。

数据来源：我的有色网

2018-2020年中国铝箔出口量走势图 

数据来源：我的有色网
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数据来源：钢联数据
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铝杆加工费维持低位  产销量环比下滑
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝杆加工费维持低位 产量环比下滑

铝杆加工费偏弱震荡。主要原因有一下几点：1、原铝价偏强波动，下游畏高情绪重，主要以按需采购为主，加工费处于低位。2、山东
地区大型铝杆企业积极出货，采取多车优惠政策，使得其他中小型企业订单较弱，以致于降低加工费以出货。3、铝杆市场需求疲软，在
原铝价持续偏强震荡期间，下游线缆企业买兴低，山东、广西两地有成品库存积压的铝杆厂，借助其自身铝水优势，开启低价甩货模式，
铝杆加工费有所下降。

中国主流地区铝杆加工费走势图
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数据来源：我的有色网   钢联数据

铝杆加工费维持低位 产量环比下滑

受铝杆加工费偏弱影响，2020年6月份全国铝杆产量为28.7万吨，环比下滑5.6%，同比下降2%。截止6月份，铝杆建成产能613万吨，
运行产能387万吨。

2017-2020年中国铝杆产能产量变化 中国铝杆样本企业周度产量及库存走势图

数据来源：我的有色网 数据来源：我的有色网
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数据来源：我的有色网   钢联数据

特高压规划超预期  但短期内利好难以落地

   从国网已公示招标数据来看，2020年1-3交货数量逐级递减，1月份交货量共计6.73万吨，4月份已降至0.74万吨，6月将回升至
4.73万吨，7月雅中-江西特高压工程输电线路材料集中交货，共计12.16万吨，2019年全国交货期主要集中在8-10月，共计50.73万
吨。国网订单虽有提前，但需求环比去年是呈下降趋势。

2009-2020年国网投资额走势图

数据来源：我的有色网



数据来源：钢联数据
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铝合金锭跟涨动力不足  开工率开始下滑
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铝合金锭价格跟涨动力不足

中国主流地区A356.2铝合金锭价格走势

        原铝现货价格震荡上行，原料废铝供应持续在增加，但价格实际跟涨力度不强。近期进口国标ADC12价格有下移迹象进一步
反映需求欠佳行情，企业参与进口贸易活跃度逐步增加。A356.2整体价格较上周涨90-150。市场整体成交一般，持货商积极出货，
但出货压力尚存，中间商逢低接货、观望为主，下游畏高情绪较重，多以按单采购为主，备库意愿较弱。
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再生铝合金锭6月开工率下滑

中国国标A356.2铝合金锭开工率走势

6月原铝现货价格继续上扬，但由于废铝供应增加，废铝（生铝）价格跟涨力度偏弱，甚至有阴跌的迹象。2020年6月再生系铝金
锭市场开工率为47%，环比下降2个百分点，同比下降3个百分点。开工率下降，主要是国产合金锭价格被进口压制，利润被压缩；
加上海外低价货源相对充足，出现沿海地区企业关停部分产能，积极参与到进口贸易的现象。此外，下游需求增长力度偏弱，出口
压力尚存；而供应端，废铝原料供应相对充足且进口冲击压力持续。在此格局下，我的有色网预计，7月再生铝合金行业开工率或
将继续下滑，价格表现为抵抗式下跌。

中国国标ADC12铝合金锭开工率走势
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再生铝合金锭6月开工率下滑

中国全行业汽车销量走势图

      中国汽车工业协会11日发布数据显示，5月份，我国汽车产销量分别达到218.7万辆和219.4万辆，环比分别增长4%和5.9%，
同比分别增长18.2%和14.5%，增速高于上月15.9个百分点和10.1个百分点。

中国全行业汽车产量走势图

数据来源：我的有色网
数据来源：我的有色网
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数据来源：钢联数据
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2020年三季度铝产业链展望
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供需平衡表

2020中国氧化铝、电解铝月度供需平衡表

1月 2月F 3月 4月 5月 6月 7月F 8月F 9月F 10月F 11月F 12月F 总计F

氧化铝产量 568.50 522.00 553.00 539.50 549.00 546.50 555.00 560.00 550.00 565.00 600.00 600.00 6708.50 

净进口量 33.25 33.25 33.00 19.00 26.60 30.00 30.00 25.00 25.00 25.00 25.00 25.00 330.10 

氧化铝表观消费量 601.75 555.25 586.00 558.50 575.60 576.50 585.00 585.00 575.00 590.00 625.00 625.00 7038.60 

氧化铝实际消费量 595.64 561.46 595.64 576.26 598.65 581.93 605.06 605.88 589.46 612.42 595.94 618.47 7136.80 

氧化铝供需平衡 6.11 -6.21 -9.64 -17.76 -23.05 -5.43 -20.05 -20.88 -14.46 -22.42 29.06 6.53 -98.20 

电解铝产量 308.62 290.91 308.62 298.58 310.18 301.52 313.50 313.93 305.42 317.32 308.78 320.45 3697.82 

电解铝需求量 282.02 164.01 256.62 348.88 357.28 336.45 330.00 305.00 305.00 310.00 315.00 315.00 3625.26 

电解铝供需平衡 26.60 126.90 52.00 -50.30 -32.10 -14.93 -1.50 8.93 0.42 7.32 -6.22 5.45 72.57 

单位：万吨
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后市展望

主要观点（2020-Q3）：

1、电解铝成本偏低，行业利润回升，冶炼厂产量维持增加，投复产意愿
足
2、电解铝开始累库，目前库存已降至较低位，现货维持高升水，成为带
动铝价向上修复的主要动力
3、6月铝加工厂开工率及产量出现环比回调，但同比仍小幅增加，目前
终端消费尚未看到下滑，但需提防后劲不足
4、在库存拐点到来之前，铝价震荡偏强为主，但随着上半年累积的刚性
需求被消化，废铝替代性作用实现反哺，新投及复产如期完成，电解铝
库存逐步开始累积，铝价或将呈现高位震荡的走势。



数据来源：钢联数据
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